





    











































































































易, 所以现在普遍采用收盘后的“ 未知价法” 。即在现金购
赎回模式下, 在正常交易时间内, 投资者在下达申购或赎回指


















































          适当浮动一定比例。由于激励型股票期权为激
励员工未来努力工作的机制，因此行权价不宜低于发行日的股
票市价，否则可能失去激励效果。同时，以发行新股方式发行
股票期权的行权价不得低于股票面值，否则将违反《公司法》
的相关规定。
对于拟发布股票期权的公司，由于未来的业绩及股票价
格，与管理层持有的股票期权收入有很大的关联性，因此，可
能存在管理层进行盈余管理，有意隐瞒当期利润、降低当前业
绩，从而提高未来利润、拉升未来业绩的可能。这样做的后果
将使企业丧失长远发展眼光，过于注重眼前利益，使企业的发
展呈短期跳跃式波动。
4.股票期权激励手段的大量运用给财务报告带来潜在欺诈
的风险
查阅2007年上市公司的财务报告，我们可以看出，上市公
司金发科技（600143）季报中披露的公司一季度确认的股份支
付相关费用为684万元，与其年报中的相关测算相去甚远。按金
发科技2006年报中的计算，其2007年度需负担的股票期权费用
高达1.477亿元，如果按季度简单平均计算，一季度确认的股权
激励费用应该超过3000万元。就季报中确认金额与年报中的计
算情况的差异问题，以及2007年一季度所确认的股权激励费用
不多的情况，金发科技相关人员介绍说，公司计划公募增发，
增发后会对净资产收益率产生摊薄，所以股票期权激励能否顺
利行权，存在着很大的变数。
目前国内外出现多起利用股票期权调整会计盈余的财务舞
弊事件，如安然事件、世通丑闻、银广厦、蓝田事件等等，其
手法之灵活，金额之庞大使人们进一步认识到规范股票期权会
计处理的重要性。我们认为作为企业本身，应当做到及时、准
确地记录与披露股票期权相关信息；同时，国家也应该出台相
关的政策，尽早使股票期权管理做到有法可依，有章可循。如
在股票回购、增发新股方面在加强监管的同时逐渐放开限制，
从而拓宽股票期权的渠道，使股票期权能够更好地在我国发挥
出良好的激励作用。
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